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relevance and reliability, which is the main quality of the periodical information disclosure 
of listed firms. Under the circumstance of the information production and supplying in 
capital market, although the reliability of financial accounting information is always the 
fundamental requirement of information user for the provider, the balanced relationship of 
relevance and reliability is dynamically adapted to the various stages of capital market 
development. When the cost for information production and spreading is high, the market, 
seriously, demands for the fundamental financial accounting information while the timely 
information supply is insufficient. Thus it is possible for information user to scarify certain 
requirements for reliability to attain some information advantage, such as timely and other 
benefits. On the other hand, if the cost to obtain decision relative information is effectively 
declined due to the spread of the new technology, in order to keep the trading justice of the 
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第 1 章 引言 
 
虽然会计活动和会计职业可以追溯久远的历史 但是遗憾的是 对于 什么是会







1 . 1 . 1 会计研究与证券市场的关系 
在自然科学的研究当中 各门具体学科之间的融合与重构已成为一个明显的趋势
生物 医学 化学等领域的学科界限已远远不如 20年前那样清晰 跨学科交叉已成为
现代科学技术发展的主要趋势 在影响人类生活的各个领域 跨学科交叉的结果将会
产生令人兴奋 同时也使人不安的突破性成就 比如在人类基因识别工程中 人们所
将看到的 不仅会使普通人产生种种有关于未来生活的美好或恐怖的联想 甚至已逐
渐引起哲学家们的广泛关注 对于这种现象 巴斯摩尔作出如下解释  
 
许多哲学家之所以感到忧虑 是因为他们在科学中看到了一种对他们曾以为是他
们文化根基的一些信念的威胁 这些信念 诸如人类在世界里有一种特殊的地位 人
类是上帝按照他的形象所创造的 人类具有不朽的灵魂 并且被赋予 自由意识 以
使他们对自己如何行动有所选择 但是他们认为 达尔文的生物学却有把人类转化为
动物 有如其他动物一样的威胁 生理学有使人类变成为机器 完全受自然规律所支
配的威胁 而在这进程中 自由意识 灵魂不朽性 甚至上帝也完全消失不见 巴斯
摩尔 1996  序言  
 
纵观证券市场的发展史 人类的经济行为在证券市场上的表现一直保持着一种 难
以解释 的独特魅力 虽然经济学与会计学这一对 没有血缘关系的孪生兄弟 *进行
了近 50 年的密切合作 尽管经济学中的有效市场假说 企业契约理论 博弈论 与财





                                                 























The New Palgarve: A Dictionary of Economics  1987  
 
    在经济学与会计学结合的过程中 信息 这个概念及其由此衍生出的一系列理论
和观点所起到的作用 在于提供一种不可或缺的粘结剂 当然 这一领域所取得的绚
丽的成果还离不开计量经济学 数理统计以及计算机技术的飞速进步所起到的重要催
化作用 最终搭建的则是以Financial Economics*命名的舞台 作为一门学科 Financial 
Economics 曾被著名的诺贝尔经济学奖获得者Paul Samuelson 赞誉为社会科学的珠冠
因此 进行这方面的学术研究 需要从拥有这顶珠冠大部分光芒的有效市场假说开始  
1 . 1 . 2 证券市场的效率 信息和不确定性 
信息有效市场的理想状态就是要求 价格充分反映了所有可能的信息 它实际上
是任何市场参与者所不愿意碰到的情况 幸好这种状态就如物理学中 无摩擦 的假
设一样 也不可能存在于现实世界之中 如果 价格充分反映了所有可能的信息 那
么以信息为依据的交易就不可能获得利润 因为无论市场的参与者采取何种手段 都
不可能获得稳定 长期的 信息优势 但是获取 分析信息需要投入大量成本 这样
市场参与者就没有动力去为信息付出成本 最后 价格对于信息的反应也就失去了敏
感性 信息有效的状态也就随之消失了  
Grossman(1976)和 Grossman 及 Stiglitz(1980)从理论上阐述了完全信息有效的市场
状态不可能存在的原因 他们给出的主要理由是 如果市场是完全有效的 搜集信息
就几乎不可能获得回报 最后也就没有必要去参与交易 市场就崩溃了 事实上 市
场非效率的程度决定了投资者投入精力去搜集信息并参与交易欲望的高低 因为每个
参与者都相信自己占有某一方面的 信息优势 从市场交易者的角度看来 只有存在
足够的获利机会 才能形成活跃的市场 换句话说 那些愿意付出成本去取得信息并
以此进行交易博弈的市场参与者 需要看到的机会是市场的非效率性 而这些市场参
与者获得的利润可以看作是为搜集信息所付出的努力而取得的租金 那么 由谁来提
                                                 















供这种租金呢 Black 1986 给出了一个令人感兴趣的结论 噪音交易者提供了这部












准来进行的 信息量反应最全面 最充分的即为强势有效 半强式有效的状态则强调
对所有公开信息的价格反应过程 与强式有效的状态相比较 价格所反应的信息量的







承认的是 价格的形成及其变化的原因非常复杂 价格与较为模糊的 信息 这一概
念只可以对人们的市场行为做出部分解释 同时 人们之所以对价格和信息这一对概
念进行关注 其动机之一在于通过发现某种价格的行为规律来 战胜 市场 所以
依靠 部分解释 来进行价格方面的预测是一件十分靠不住的事 因为进行 准确
预测所需要得到的足够信息没有一个确定的标准 尽管如此 希望通过信息与价格作
用机制的规律性来对市场进行预测 仍旧是一个促进这方面研究的潜在动力源  
在运用市场有效的假说对证券市场进行研究的过程中 人们感到最为困难的事是
如何对信息进行分类 因为对于更为细致的研究来说 信息 一词还显得过于广泛
                                                 
 
* 虽然这个比喻可能会引起很多人的反感 但是确实在很大程度上可以把交易所比作赌场 股民作为

























是市场参与者将公司股票作为交易标的的前提 然而 二者在现实中的交互作用 使
得对二者进行明确区分变得十分困难 因此 一旦市场整体性的均衡受到破坏 我们
不会知道应采取何种策略去调整市场的信息分布 即应采用市场结构方面的制度性政






的交易博弈 现实当中 市场提供财务会计信息需要付出巨额成本 但同时由于其作
用范围的广泛性和基础性 其成本的支出随着财务会计信息需要呈报的范围逐步扩大
而增加 与其他信息的提供相比较 虽然其实际承担者较为模糊 但人们还是开始关
注这一问题 因为这些成本最终会以这样或那样的形式转嫁到使用者身上 所以每当








Scott 1990  
自 Ball 和 Brown(1968)以及 Beaver(1968)为以市场性会计研究 Market-Based 
Accounting Research 做出开创性的工作以来 这一研究领域可以称得上是财务会计研
究的主流* 对于实用性的目的来说 MBAR 所提供的经验证据也正是对财务会计信息
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